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O livro Time for a Visible Hand (A Hora da Mao
Visivel — Licdes da Crise Financeira Mundial
De 2008), publicado este ano e ainda sem
traducdo em portugués, ndo poderia ser mais
atual. Traz um olhar novo e organizado para
o caos da crise financeira iniciada em 2008.
Sua intencdo é discutir a crise no que ela tem
de estrutural, ou seja, ressaltar que caracteris-
ticas intrinsecas ao sistema capitalista em sua
forma "financeirizada" levaram ao que todos
acompanhamos nos ultimos dois anos. De
forma mais profunda, pretende questionar o
senso comum dominante, hoje aceito de forma
geral, que defende o dinamismo e a prontidao
dos mercados e aponta a atuagdo do Estado
como “atrasada”, “burocratica”, “antiga”,
“ineficiente”.

O livro é dividido em quatro partes
cujos titulos sdo autoexplicativos: I. A crise nos
Estados Unidos (textos de J.Stiglitz, G.Caprio
Jr. e Jan Kregel); II. Reformando a Regulacdo
Financeira (textos de P. Turner, j. D'Arista,
S. Griffith-Jones, A.Persaud, C.Goodhart, P.
Mehrling e M.Williams); IIl. Perspectivas para os
Paises em Desenvolvimento (textos de Y.AkyUz,
Y. Reddy, R.Frenkel, M. Rappetti e F. Cardim de
Carvalho) e IV. Reformando o Sistema Monetério
Global (textos de J.A. Ocampo, B. Greenwald
e J.Stiglitz).

Sua maior qualidade estd, justamente,
na combinacdo precisa de autores académicos
com especialistas do mercado, o que confere
ao livro um tom raro de discussao de economia
politica com base em experiéncias concretas e
conhecimentos adquiridos na acdo cotidiana de
manejo dos instrumentos financeiros.

Além disso, o enfoque decididamente
heterodoxo e de economia politica, em um
tempo em que a teoria econdmica dominante



ha muito deixou o terreno das ciéncias humanas
para tornar-se uma ciéncia mais préxima a fisica
tedrica, traz algo de fato novo quando compa-
rado as inUmeras abordagens sobre o tema.

Aintroducao escrita pelos editores é um
gostinho do que estd por vir, contextualizando
o livro (resultado de um seminério organizado
em julho de 2008, pela Initiative for Policy Dialo-
gues da Universidade de Columbia) e dando um
rapido panorama do restante da publicacéo.

Na primeira parte, que trata da crise nos
Estados Unidos, o primeiro artigo de Stiglitz
destaca os problemas de regulagdo e informa-
¢d0 que possibilitaram a crise: problemas de
modelagem econdmica, de avaliagdo de riscos
e de comunicacdo trazem concretude a ideia
de que a crise poderia, sim, ter sido evitada.
O texto de G. Caprio (“Sub-prime Finance:
yes, we are still in Kansas”) destaca a questdo
da desregulamentacdo financeira que levou
a bolha. O de Kregel recapitula a histéria da
regulacdo financeira pds-New Deal para dis-
cutir a preméncia da re-regulagcdo necessaria.
Por ultimo, o segundo texto de Stiglitz levanta
possibilidades de resposta a crise no dmbito das
politicas fiscal e monetéria.

Na segunda, sobre reformas a regulacao
financeira, sdo tocados temas essenciais como
a questdo da liquidez necessaria para evitar
crises (texto de P. Turner), os critérios necessa-
rios a reforma na regulacdo financeira (texto
de J. D'Arista e S. Griffith-Jones), o papel da
supervisao bancaria e suas falhas em perceber
a chegada da crise, o que impediu medidas
de prevencao (texto de A. Persaud) e, nos trés
Ultimos, questdes sobre como deveriam ser a
regulacdo das todas poderosas agéncias de
rating (C. Goodhart), a dos mecanismos que
permitiram a transmissdo em cadeia da crise

(P. Mehling), e por fim, governanca do sistema
(M.Williams).

A terceira parte do livro foca a perspec-
tiva dos paises em desenvolvimento. Discute a
vulnerabilidade financeira na Asia (Y.Akylz),
licoes a serem aprendidas pelos pafses menos
desenvolvidos a partir da crise (Y. Reddy); a
influéncia do sistema financeiro internacional
sobre as possibilidades; e os obstaculos ao
desenvolvimento encontrados por estes paises
(R.Frenkel e M. Rappetti). E, no Ultimo texto,
Fernando C. De Carvalho faz uma anélise da
efetividade limitada da acumulagdo de reservas
(como se faz no Brasil) como estratégia de defe-
sa contra crises, deixando aberta a agenda para
outras possibilidades mais adequadas.

A Ultima parte do livro trata de maneira
mais ampla da reforma do sistema monetario
internacional, em textos de J.A. Ocampo, B.
Greenwald e J.Stiglitz. Sem entrar no detalhe
dessa discussdo, deve-se ressaltar que, mais do
que as respostas dadas, o que faz desse livro
uma ferramenta de peso para quem quer ir mais
a fundo no entendimento dos mecanismos que
levaram a crise sdo o enfoque e os questiona-
mentos ali feitos, que ndo permitem respostas
rapidas e tranquilizadoras. Ao contrario, o que
tem de organico ¢ o fato de que todos os artigos
apontam para a necessidade e para a urgéncia
de reformas substantivas na arquitetura e no
funcionamento do sistema financeiro mundial.
Caso contrario, afirmam os autores, estamos
condenados a viver incessantemente a espera
da proxima crise.

Renata Lins
Economista, coordenadora do Ibase

JULHO 2010

39



